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ABSTRACT
Outstanding Surat Berharga Syariah Negara (SBSN) di Indonesia dari sejak awal diterbitkan pada tahun 2008 terus mengalami
perkembangan signifikan. Indikator moneter yang sering dihubungkan dengan pasar modal seperti inflasi, kurs dan suku bunga (BI
Rate) menunjukkan pola yang berfluktuatif, hal ini akan menghambat pertumbuhan SBSN. Studi ini bertujuan untuk menganalisis
pengaruh kebijakan moneter (inflasi, kurs dan BI Rate) terhadap Surat Berharga Syariah Negara (SBSN) dan kontribusi SBSN
dalam Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) di Indonesia. Dengan menggunakan data runtut waktu bulanan dari
periode Januari 2010 hingga Juli 2016 dan metode Autoregressive Distributed Lag (ARDL), hasil analisis menemukan adanya
kointegrasi di dalam model penelitian. Sedangkan hasil estimasi ARDL memperlihatkan dalam jangka panjang kurs memiliki
pengaruh yang signfikan terhadap SBSN. Sementara inflasi dan BI Rate tidak memiliki pengaruh signfikan terhadap SBSN baik
pada jangka pendek maupun jangka panjang. Penelitian ini juga memperlihatkan adanya kontribusi positif SBSN sebagai
pembiayaan defisit dan proyek pembangunan. Oleh karena itu, pemerintah harus mengoptimalkan sukuk negara dengan cara
meningkatkan penerbitan sukuk negara di dalam struktur APBN serta didukung pengendalian inflasi dan nilai tukar. Bagi investor
dapat memanfaatkan sukuk negara untuk berinvestasi, hal ini konsisten dengan tingkat suku bunga yang tidak signifikan sehingga
investasi ini aman dengan prinsip syariah.
